







































































ウォルマート 西友の株式34％取得 12 23
1998年
撤　退 35
カルフール 4 22 31 24 2000年撤　退 15 6 1 8 111
メトロ 1 1998年撤　退 16 8 19 10 10 64
コストコ 3 5 3 11
テスコ 13 3 33 49



































































































































































































































































































































































Consumer Response：消費者への効率的対応）やＣＰＦＲ（Collaborating, Planninig, Forecasting
and Replenishment：サプライヤーと協力し、販売計画や販売予測を策定し、サプライヤーから
配送センターへ、そして店舗へと適切な数量とタイミングで商品補充を行うこと）といった考
え方や手法を他社に先駆けて実践してきた21。
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　⑤早くからＩＴ化に注力し、仕入れコストや運搬コストを低減してきた。全店ＰＯＳ導入、通信
衛星ネットワークの構築、商品の発注補充のシステム化、配送センターの自動化など情報シス
テムの整備を他社に先駆けておこない、低コストを実現している。
　⑥複数の業態を複合的に展開し、消費者ニーズを掴んだ。既述の４つの業態を展開しており、消
費者はショッピングのポートフォリオを組むことができる。
　⑦在庫管理を徹底し、欠品をなくす。何が売れ筋で、いつ補充しなければならないか、また、何
が売れ残っていて、いつ値下げすべきかをきちんと把握しているのである。既述の先進的なＩ
Ｔ化はタイミングのよい商品発注や補充に効果を発揮している。
さて、次にウォルマートの海外進出に関しては、隣国のメキシコとカナダに進出後、イギリス、
ドイツ、さらに最近では中国、韓国、そして02年には日本へも進出している。
メキシコでは、ウォルマートが最大の小売業である。ウォルマートは現地法人ウォルマート・
デ・メヒコの60％の株式保持者として経営権も有している。当初の合弁相手シフラとは91年に対等
出資でサムズクラブ（Sam's Club）を開店している。93年にはスーパーセンターも開始している。
売上高は年商１兆円に近くなっており、国際部門の中で売上構成比は約４分の１、経常利益は37％
を占めている。
イギリスへの進出は、99年に当時イギリス第３位の小売企業アズダ（ASDA）の買収に始まる。
この買収は大成功で、国際部門の売上高は倍増し、売上構成比では45％、経常利益構成比では約
60％を占めているといわれる。アズダは01年度ではイギリス第２位の小売企業に躍進している。
カナダへはウールワース（Woolworth）のカナダ法人ウールコの122店を買収しての進出であった。
国際部門では約15％の売上高構成比を占める。経常利益は公表されていないが黒字の模様である。
ドイツへの進出では、97年にハイパーマーケット21店を持つヴェルトカウフを、98年に74店のイ
ンタースパーをそれぞれ買収した。買収先がもともと赤字体質であったこと、自社物流の強みを生
かせていないこと、ディスカウント販売が不当廉売として当局から是正命令を受けたことなどから、
その後の業績は大赤字といわれている22。その他、南米ではブラジルやアルゼンチンにも進出して
いるが業績は芳しくない状況である。
中国では、96年にスーパーセンター１店、サムズクラブが１店開店している。03年５月には初め
て北京にもサムズクラブが出店した。同社は既に23店を擁するが、南部と東北部に限られていた。
北京に続いて03年中には中国最大の消費都市上海へも進出を計画中である。
韓国では、98年にオランダのキャッシュ＆キャリー、マクロ（Makro）を買収し、全従業員の雇
用も引き継いでいる。スーパーセンター６店を展開しているが利益は出ていない模様である。地元
企業Ｅマートやホームプラス、コストコに比べて売場の生産性は低いといわれている。マクロの倉
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庫型店舗をそのまま利用したのが裏目に出たようである。新設の店舗は標準型のスーパーセンター
にして業績を軌道に乗せようとしている。
以上、ウォルマートの海外進出では国によって成功しているところとうまくいっていないところ
がある。現状は総じていえば、イギリス、メキシコ、カナダで稼いだ分で、ドイツ、南米、アジア
での赤字を補填している姿が見えてくる23。
(2) 日本での店舗展開と今後の課題
02年３月、ウォルマートは、国内大手スーパーの西友を実質買収することで日本市場進出を決断
した。厳密には、同社が西友の第３者割り当て増資を引き受け、当初西友の発行済み株式の6.1％
を取得する代わりに、4,600万ドル（約60億円）を出資する。次に05年までに50.1％、さらに07年
までに最大で66.7％の株式を取得できるという引受権を得る契約内容であり、権利の行使について
はウォルマートの選択に委ねられている。03年９月末現在、既に34％を保有する筆頭株主になって
いる。
こうした出資の段階的引き上げは、西友の業績次第でいつでも手を引ける様子見の慎重な姿勢で
ある。ウォルマートは果たして日本市場参入に本気なのかという見方もあるが、本気だからこそこ
うした段階的なオプション方式を採用したという見解が有力である。今回の契約方式はメキシコの
シラフを買収したときと類似しているといわれる。既述のようにこの時は同社を段階的に買収して
行って、現在は「ウォルマート・ド・メヒコ」という社名で60％の筆頭株主として経営権を取得し
ている。同様に、独特な商慣行や消費の価値観を有する日本のドメスティックな小売産業において、
一気にすべてを買収するのではなく、様子を見ながら時間をかけて出資していく手法を採ったとこ
ろにむしろ本気ぶりが伺えるというものであろう24。
ウォルマートの日本市場への進出はまさに黒船の来襲に形容される。何よりも脅威なのは、同社
の売上高や純利益額などにみられる巨大な企業規模である。イオン、イトーヨーカ堂、ダイエーな
ど日本を代表する小売企業でも売上高はせいぜい３兆円程度である。10倍近い規模の小売企業が進
出してくるのである。
さらに、今回の来襲はカルフールやコストコと違って、単独ではなく大手の一角である西友と連
携する形での進出である。業界では、ウォルマート単独なら脅威ではないが、西友と組むことに警
戒感を高めているという25。また、今回の提携を仲介した住友商事は、現在でも西友の大株主であ
り、今後も総合商社としての能力と経験を生かして日本市場での協力体制を継続していく構えであ
る。
さて、今後の日本での店舗展開はどうなるのであろうか。マスコミ等の情報によれば、03年３月
開店の「西友佐賀巨勢店」は、ウォルマートが株式取得第２段階を行使した後の最初の新店である
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が、同店では什器はすべてウォルマート仕様に変更されているという。什器の統一は、レイアウト
の変更や、作業計画などすべての店舗オペレーションに関係する重大事である。このようにウォル
マートのオペレーションは既に進行中といえる。また、西友ではウォルマートが中国で取引してい
る生産工場を共同で利用し、日本の消費者に合わせた独自製品を製造するという。
さらに、ウォルマートは03年に西友のいくつかの店舗を改装し、共同調達した日本向け商品を販
売するほか、低コストの店舗運営システムなど同社の経営手法を導入する。一部の店名は「西友―
ウォルマート」と併記する可能性が高い。改装後に収益が転換した場合、両社は04年にもアメリカ
で展開中の「スーパーセンター」の新規出店を開始する予定である26。非食品中心のディスカウン
ト・ストアやコストコと同じ業態のサムズクラブでは高成果は見込めないとの判断であろう。
最後に、これまでのウォルマートの海外進出の成果に照らして日本で成功できるかどうかみてみ
よう。これまでのウォルマートの成功事例（メキシコ、イギリス、カナダなど）に共通する要因は
次の４つである27。①消費市場が類似している、②買収した企業がもともと黒字である、③ウォル
マート流のサプライ・チューン・マネジメント（ＳＣＭ）が導入できる、④Ｍ＆Ａによって一気に
拡大できる、である。
これらの条件を日本での進出に当てはめてみると、①については必ずしも同じではない。日本の
消費市場の欧米化は進んでいるが、しかしディスカウント商品であれば必ず売れるという市場でも
ない。単純な低価格販売だけで消費者を引きつけることは難しい。成功の決め手は、有名ナショナ
ル・ブランドをディスカウントで販売することができるかどうかであろう。②については西友は苦
しい財務状態にあり、子会社の東京シティファイナンスは4,000億円、連結の有利子負債が6,000億
円ある。③のＳＣＭではかなりの程度可能ではないかと考えられる。特に、衣料・雑貨については
可能性が高いが、食料品については卸の活用を視野に入れているようである。④については、ウォ
ルマートの資本力を持ってすれば問題はないといえよう。以上を総合すれば、日本小売市場の特殊
性を学習しつつ、徐々に展開すればかなりの成功が見込めるのではないかと思われる。（次回に続
く）
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